














　企業行動理論（Cyert & March, 1963）におけるアスピレーション・レベルとは「意思決
定者が満足する最小の成果（Schneider, 1992: 1053）である。事前に設定されたアスピレー
ション・レベルと実際の業績の乖離が企業の戦略的行動に与える効果は、企業におけるパ




れる（Audia & Greve, 2006）。ここでいうサーチとは、業績を満足いくものするための解決
策を探す行動の全般を指し、企業による戦略的変革やリスクテイキングなどもこれに含まれ








































Audia & Greve, 2006）などのリスクテイキングとしての企業行動に焦点が当てられていた
が、近年では企業買収（Haleblian, Kim, & Rajagopalan, 2006; Iyer & Miller, 2008; Kim, 
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Finkelstein, & Haleblian, 2015）、市場参入（Ref & Shapira, 2016）や事業撤退（Shimizu, 
2007; Vidal & Mitchell, 2015）など企業経営やステークホルダーへの影響が大きい行動や、
財務報告ミス・不正（Bromiley & Harris, 2014; Harris & Bromiley, 2007; Mishina, Dykes, 






（Argote & Greve, 2007; Gavetti et al., 2012; Gavetti, Levinthal, & Ocasio, 2007）。唯一、ア
スピレーション・レベルをレビューした論文として Shinkle（2012）があるが、企業行動理
論とは異なる研究文脈であるアンゾフの戦略的経営ビュー（Ansoff, 1979, 1987）や戦略的




に、アスピレーション・レベルの研究は 2000 年以降から増え始め、2011 年から現在（2017
















　本研究では、トムソン・ロイター社の 2015 年の InCites Journal Citation Reports を利用
し、レビュー対象となるジャーナルを選定した。まず、Management カテゴリーにおける
Impact Factor 上位 50 位以内のジャーナルを主要国際誌として位置づけた。次に、同社の












ロセスを経て、最終的に 16 の異なるジャーナルに掲載された 56 本の実証論文がレビュー
対象として残った。
　図 2. はレビュー対象論文を年ごとにヒストグラム化したものである。Cyert and March 
（1963）が企業行動理論を提示してから半世紀が過ぎているが、アスピレーション・レベル
研究の論文の多くは 1998 年以降に出版されおり、その歴史は 20 年ほどと比較的浅い
（Gavetti et al., 2012）。年によって変動はあるものの、アスピレーション・レベルの研究は
近年になって急速に増えている。
　表 1. はレビュー対象論文を掲載誌別に並べたものである。全体の 75％にあたる 42 本が、
STRATEGIC MANAGEMENT JOURNAL（ 以 降、SMJ 誌 ） お よ び ORGANIZATION 
















掲載誌 本数 著者 ( 出版年 )
STRATEGIC MANAGEMENT JOURNAL ?? Blettner et al. (????), Bromiley & Harris (????), Chen & 
Miller (????), Hu et al. (????), Joseph & Gaba (????), Kuusela 
et al. (????), Lant et al. (????), Moliterno & Wiersema (????), 
O’Brien & David (????), Palmer & Wiseman (????), Ref & 
Shapira (????), Rowley et al. (????), Tuggle et al. (????), 
Tyler & Caner (????)
ORGANIZATION SCIENCE ?? Barreto (????), Baum & Dahlin (????), Bolton (????), Chen 
(????), Desai (????), Gaba & Joseph (????), Harris & Bromiley 
(????), Joseph et al. (????), Lim & McCann (????), Park (????), 
Vidal & Mitchell (????), Vissa et al. (????)
ACADEMY OF MANAGEMENT JOURNAL ?? Arrfelt et al. (????), Audia et al. (????), Bromiley (????), 
Greve (????c), Desai (????), Greve (????), Haleblian et al. 
(????), Iyer et al. (????), Kim et al. (????), Miller (????), 
Mishina et al. (????), Shimizu (????)
ADMINISTRATIVE SCIENCE 
QUARTERLY
? Baum et al. (????), Greve (????), Kacperczyk et al. (????), Kim 
et al. (????)
JOURNAL OF MANAGEMENT ? Ben-Oz & Greve (????), Ketchen & Palmer (????)
MANAGEMENT SCIENCE ? Audia & Greve (????), Mezias et al. (????)
INDUSTRIAL AND CORPORATE CHANGE ? Greve (????a)
JOURNAL OF APPLIED PHYCOLOGY ? Baum & Locke (????)
JOURNAL OF BUSINESS VENTURING ? Kolvereid (????)
JOURNAL OF ECONOMIC BEHAVIOR & 
ORGANIZATION
? Deephouse & Wiseman (????)
JOURNAL OF MANAGEMENT STUDIES ? Wiklund & Shepherd (????)
ORGANIZATIONAL BEHAVIOR AND 
HUMAN DECISION PROCESSES
? Audia & Brion (????)
RESEARCH POLICY ? Massini et al. (????)
STRATEGIC ENTREPRENEURSHIP 
JOURNAL
? Gaba & Bhattacharya (????)
STRATEGIC ORGANIZATION ? Labianca et al. (????)
THE INTERNATIONAL JOURNAL OF 
ORGANIZATIONAL ANALYSIS
? Richardson et al. (????)
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レーション・レベルの研究においても、当初から多くの研究が ROA（Return On Assets; 総
資産利益率）をアスピレーション・レベルとして用いており、実証結果の点でも企業の行動
を有意に説明してきた（例えば、Bromiley, 1991; Lant, Milliken, & Batra, 1992）。また、
ROA と相関が強い ROS（Return On Sales; 総売上利益率）を代わりに用いた研究や（Audia, 
Locke, & Smith, 2000）、ROA と併用して頑健性を確認している研究もある（Audia & 
Greve, 2006）。数は少ないが、ROE（Return On Equity; 株主資本利益率）や EPS（Earnings 
Per Share; 一株あたり利益）を用いることで、 株主からみた効率性を考慮する研究もある
（Bolton, 1993; Deephouse & Wiseman, 2000; Tuggle, Sirmon, Reutzel, & Bierman, 2010）。









ション・レベルは米国のハードディスク・ドライブ製造企業（Audia & Brion, 2007）や銀
行（Kim, Haleblian, & Finkelstein, 2011）、ノルウェーの損害保険会社（Greve, 2008）、製
造業・サービス業・小売業・中小企業（Wiklund & Shepherd, 2003）、14 カ国のベンチャー
企業（Kolvereid, 1992）で存在が確認されている。同様に、市場シェアのアスピレーション・
レベルはグローバルな携帯機器製造企業（Joseph & Gaba, 2015）、米国のラジオ局（Greve, 
1998）、カナダの投資銀行（Baum, Rowley, Shipilov, & Chuang, 2005）、ドイツの雑誌出版
社（Blettner, He, Hu, & Bettis, 2015）、ノルウェーの損害保険会社（Greve, 2008）で存在
が確認されている。日本企業を分析対象とした研究はないが、仮に、従業員や社会一般への
影響を重視すると言われている日本企業をサンプルとして分析すれば、成長や市場シェアの
アスピレーション・レベルは有意に働くかもしれない（Ahmadjian & Robinson, 2001; O’
Brien & David, 2014）。
　これら財務パフォーマンスや企業規模の成長などは企業全体のゴール（Overall firm 
goals）であるが、近年では組織の一部や特定の企業行動（Specific action）のアスピレーショ
ン・レベルも研究されている（Kim et al., 2015）。Gaba and Joseph （2013）は事業部の業績
のアスピレーション・レベルが事業部や全社レベルの行動に与える影響を分析している。ま
た、Rowley, Shipilov, and Greve （2017）はコーポレート・ガバナンスへの取り組みに対す
る外部評価のアスピレーション・レベルが取締役会の改革に与える影響を分析している。ま
た、米国のバイオ医薬品産業における新製品の導入頻度のアスピレーション・レベルが研究
開発アライアンスの形成に与える影響（Tyler & Caner, 2016）や、ドイツの携帯電話市場
における製品売上高のアスピレーション・レベルが製品の廃止に与える影響も分析されてい
る（Joseph, Klingebiel, & Wilson, 2016）。さらに、企業買収に関しては、買収発表に対する
の反応のアスピレーション・レベル（Haleblian et al., 2006; Kim et al., 2011; Kumar, Dixit, 











アスピレーション・レベルである（Cyert & March, 1963）。歴史的アスピレーション・レベ
ルは自社の過去数年における業績の移動加重平均で算出される（Levinthal & March, 1993; 
March & Simon, 1958）。多くの論文で採用されている歴史的アスピレーション・レベル
HAit の算出方法は以下の通りである。i 社の t 年における業績を Pit とすると、
HAit = αPit-1 + (1 - α) HAit-1
で与えられる。この時の α は調整変数であり、α が高いほど現在に近い業績がより反映され、
低いほど過去の業績がより反映されることになる。つまり、環境の変化がダイナミックな産
業であれば α が高くなり、安定的な産業であれば α が低くなるはずである（Joseph & Gaba, 
2015; Kuusela, Keil, & Maula, 2016）。サンプルの産業を考慮して α を任意に決める場合も
あるが、一般的には 0.1 または 0.25 刻みで α に代入して回帰分析し、もっともモデルの説
明力が高かったときの α を採用する（Greve, 2003a; Joseph & Gaba, 2015）。例外として、
Bromiley （1991）や Deephouse and Wiseman （2000）、Park （2007）は上記の計算式を用い
ずに、前年の業績に 1.05 を掛けた値を歴史的アスピレーション・レベルとしている。
　他方、社会的アスピレーション・レベルは同じ業界における他社の業績の平均で算出され
る（Cyert & March, 1963）。式であらわすと社会的アスピレーション・レベル SAit は











（Gimeno & Woo, 1996, 1999; Young, Smith, Grimm, & Simon, 2000）。また、Labianca, 












Harris & Bromiley, 2007）。例えば、Baum et al. （2005）は歴史的アスピレーション・レベ
ルが自社の業績のトレンドであるのに対し、社会的アスピレーション・レベルはベンチマー
クであるとしている。また、Blettner et al. （2015）は企業年齡が若いときは歴史的アスピ
レーション・レベルを比較的重視する傾向にあるのに対し、倒産の危機に直面しているとき
は社会的アスピレーション・レベルを重視するようになることを定量的に示している。さら










出したもので、レビュー対象のうち 3 つの比較的最近の論文で用いられている。Kacperczyk, 
Beckman, and Moliterno （2015）は米国のアクティブ・ファンドの投資行動を分析し、社内
のファンドの平均業績（組織内部のアスピレーション・レベル）を下回るとリスクテイキン
グが促されるが、社外のファンドの平均業績（社会的アスピレーション・レベル）を下回る
とリスクを伴わない投資行動の変化が促されることを発見した。一方で、Hu, He, Blettner, 

















して、Bromiley, Rau, & Zhang, 2016）。アスピレーション・レベルの研究においても、レ









ティング効果を示した Chen and Miller （2007）や、CEO と社外取締役のストック・オプショ





大（Audia & Greve, 2006; Greve, 2003a）や米国の貨物鉄道会社による路線と車両の増設
（Desai, 2008）、米国の建築土木企業の成長（Baum & Locke, 2004）、ノルウェーの損害保険











Ketchen Jr and Palmer （1999）は米国の大都市にある病院へのインタビューとサーベイか
ら、アスピレーション・レベルが新しいテクノロジーやサービスの採用へ影響を与えるとし
ている。レビュー対象のうち 3 本の研究が新製品の導入を従属変数にしている。サンプルは
モバイル・デバイス製造企業（Gaba & Joseph, 2013; Joseph & Gaba, 2015）と米国のハー




影響が分析されている。Iyer and Miller （2008）は企業全体のアスピレーション・レベルを
下回る場合に買収頻度が高まり、逆に、上回る場合には買収頻度が低くなることを示してい








ン（Baum et al., 2005）や米国の IT 企業によるコーポレート・ベンチャー・キャピタル投







界（Lant et al., 1992）、航空業界とトラック業界（Audia et al., 2000）、食品加工業界（Park, 
2007）において分析されている。これらは同一業界において、戦略的変革を行った企業と
行わなかった企業との差をアスピレーション・レベルによって説明している。戦略的変革に
おいて重要な企業行動である市場の開拓（Barreto, 2012）や市場への参入（Ref & Shapira, 
2016）、多角化企業における資本配分（Arrfelt et al., 2013）と事業売却（Shimizu, 2007; 
Vidal & Mitchell, 2015）が分析されている。他には、ユニークな研究として米国のアクティ
ブ・ファンドにおける運用資産の変更（Kacperczyk et al., 2015）やインドの上場企業にお
ける広告投資と研究開発投資への費用配分（Vissa, Greve, & Chen, 2010）などがある。
上層部の変革
　経営学での上層部の研究はしばしば、取締役会によるコーポレート・ガバナンスの研究と
トップ・マネジメント・チームの意思決定に関する研究に分けられる（Hambrick & Mason, 
1984）。レビュー対象には前者に関して 2 本、後者に関して 1 本の論文が含まれていた。
Tuggle et al. （2010）は米国 18 業界の上場企業 178 社における取締役会の議事録をコンテ
ンツ分析することにより、企業業績のアスピレーション・レベルから下回るほど取締役によ
るモニタリングが増え、逆に上回るほどモニタリングを減らすことを明らかにしたユニーク
な研究である。また、Rowley et al. （2017）はガバナンス・プラクティスを取り入れたカナ
ダ企業を分析し、ガバナンスの外部評価のアスピレーション・レベルを下回るとガバナンス
を改善するが、収益性のアスピレーション・レベルを下回っている場合は改善が妨げられる
ことを見出した。Richardson, mason, Buchholtz, and Gerard （2002）は米国のコンピュー
ター周辺機器・ソフトウェア産業と化粧品・トイレタリー産業、電気サービス産業、通信産






ビューとして、Ordonez, Schweitzer, Galinsky, & Bazerman, 2009）。アスピレーション・レ
ベルの文脈においても、財務報告におけるミスや不正を対象に研究がされている。Harris 

















& Greve, 2015; Deephouse & Wiseman, 2000; Wiklund & Shepherd, 2003）、共同体主義
（O’Brien & David, 2014）、ビジネスグループへの所属（Vissa et al., 2010）である。Ben-
Oz and Greve （2015）は環境のダイナミズムが激しいほど、未知のものに対する吸収能力へ
のフィードバックを強めることをイスラエルのハイテク・アーリステージ企業 129 社への
質問票調査により確認している。また、Wiklund and Shepherd （2003）はスウェーデンの小
規模企業へのサーベイから、環境のダイナミズムが激しいほど事業機会が多いため、成長の
アスピレーション・レベルによる成長への効果を増幅させると結論づけた。さらに、Deep-
house and Wiseman （2000）は 1973 年から 1987 年までの米国製造業のサンプルを用いて、
経済が混乱しているときはアスピレーション・レベルへの注意が薄れるため、フィードバッ
クの効果が弱まることを確認した。
　O’Brien and David （2014）は企業の文化的・制度的コンテキストによる相互作用や埋め
込みが、パフォーマンス・フィードバックに対してどのような影響を与えるか、という問い
に答えている。1992 年から 2004 年までの資本金 30 億円以上の日本企業を分析対象として、
日本のような共同体主義のコンテキストにおいては、企業業績がアスピレーション・レベル
を上回った場合でも、ビジネス・パートナーを始めとするステークホルダーを恵むために研













ムが高くなることを発見した Kim et al. （2011）は、その企業のフィナンシャルアドバイザー




















分析されている。Arrfelt et al. （2013）は事業の業績がアスピレーション・レベルを下回る
ほど過少投資になる関係性において、企業のスラックはその効果を和らげることを示してい

















マンス・フィードバックの効果が強くなることを示した。また、Audia and Greve （2006）
は企業業績がアスピレーション・レベルを下回るほどリスクテイキングが促される効果は、
企業規模に比例することを示している。最後に、財務パフォーマンスや株価がアスピレー




















Cyert and March （1963）がアスピレーション・レベルを提示してから四半世紀が過ぎた














動のゴール（Action-specific goals）に限られている（Kim et al., 2015: 1363）。しかしながら、
これらの企業全体のゴールに対するサブ・ゴール（下位目標）も次の 2 つの理由から企業行
動の先行要因として重要であると考えている。1 つは、経営者が個々の意思決定をする上で
企業全体のゴールは一般的過ぎる（Too general）からである（Gavetti et al., 2012: 12; Kim 
















et al., 2006; Kim et al., 2011; Kumar, Dixit, & Francis, 2015）や成長における企業買収への
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